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アメリカ会社法の判例（7)
中 ネナ
第8章利益配当
第1節利益配当請求権
I 意 義
彦
株主は配当が宣言された場合，他の株主と共に，その持株数に応じて，その、
会社の利益配当に与る権利がある。これが利益配当請求権（rightto share in 
profits and dividends) である。株主は利益田当請求権の他に， 残余財産分配
請求権をも有しているが，殆んどすべての会社が存続期間を予定せず，永続的
な存在であるため，定期的に決算を行い，株主に利益配当を行うのが常であり
そのため，利益配当請求権は株主の諸権利のうち，最も重要な権利であり，株
主が会社に出資する最終的目的は利益配当金の獲得にあると言えよう。
I 利益配当に関する権限
利益配当の決定について，これを株主総会の専属事項とする主法例と，取締
役会の自由裁量に委ねる主法例とがあるが，わが商法は前者に属する（日商28
3条〉。
アメ リカにおいては，利益を配当するかどうか (whether a dividend shall 
be paid）， 配当するとしても，いく らを何時どんな方法で配当するか（ifdecl-
ared, how much it shall be and when and how it shall be payable）の決定
権は取締役会の自由裁量の範囲に属するものと解されている。これは利益金を
どう処分するかの問題は，結局，会社の経営すなわち業務執行の一部とみるべ
きものであり，従って取締役会の権限内の事項とみなければならないという考
え方に立つものである。
-296ー
利益配当は取締役会の決議で正式に確定すると，その旨各株主に通知される。
大会社であると，配当宣言（dividenddeclaration）は新聞紙上に公告される。
公告文の一例をあげれば次の通りである。
××株式会社の取締役会は×年×月×日開催の取締役会において，発行済普通株式 1
株につき2ドノレの定期4半期分配当とまた1株につき1ドノレの特別配当 （extradivide-
nds）を，×年×月×日に終る会計年度末現在の株主に対し，支払うことを宣言する。
会社の株主は利益剰余金（earnedsurpluのがある場合，何時でも配当金の
支払を うけるこ とができるわけではない。 取締役会は任意にその利益を会社の
拡大， 改善のために継続して用いることが適当と考えるかも知れないからであ
る。しかしその場合，取締役会は合理的かつ善意誠実に行動しなければならな
いのである。事情がそうでなく，配当が宣言されうるような利益空主主主る
場合は，株主は取締役会に配当宣言を強制することができる（判例41）。 けれ
ども株主が権利を行使する前に， 取締役会が違法かつ不当に配当宣言を拒否し
たことが明白でなければならない。
(.41〕 配当が宣言されうるような利益が存在する場合は，株主は取締役会
に配当宣言を強制することができる。
DODGE et al. v. FORD MOTOR Co. et al. 
1919, 204 Mich. 459, 170 N. W. 668. 
〔事実〕 少数株主（minoritystockholders）たる原告による訴状は，被告
会社が多数株主（majaritystockholders）の発表した配当方針を取止め，蓄積
された現金剰余金のうち75%を直ちに配当金として分配すること，および緊急
用に必要なもの以外は会社の全ての純利益を将来は分配すること，および運転
資本を現在額以上に増加しないことを請願している。
更にその訴状は， 被告会社の多数株主の方針は，配当金を月5%に限定しよ
うとするものであり，そして余剰利益は工場設備の拡大に用いようとするものー
だと申し立てている。・…・・このような計画の助長として，被告会社は精錬工場
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溶鉱炉，鉱石ドック等を建設して，工場設備の能力を殆んど倍増し， 更に操業
を拡大しようと企てているのだと申立てている。
Ford Motor Companyは1803年， 15万ドノレの資本金で、創立された。1908年
には，資本金は200万ドノレに増加した。会社は1916年7月迄，月 5%の配当と
特別配当（specialdividends）をなし，それは4100万ドルの額に達したO この
訴状が提出されてから， 100%の配当が一度宣言されたことを除けば， 1915年
以来一度も特別配当は宣言されなかった。資本金を超過した剰余金は111,960,
907.03ドノレであり，そのうち52,550,771.92ドルが現金である。運転資本は現
在授権資本（authorizedcapital)の30倍となっており，制定法で規定された会
社授権資本の2倍半となっている。暫定的差止命令 Ctemporary injunctioゆ
が附与され，被告会社はその計画した溶解施設建設に現金剰余金を使用するこ
とを禁じられた。本案にかけられた後，永久的差止命令（permanentinjunct-
ion）が出されて，会社は溶解施設に資金を使用することが禁止され，またその
固定資産額をその命令が出た日時の額以上に増加することを禁止されたのであ
る。被告会社はまた現金剰余金の半額，すなわち訴状が提出されてから宣言さ
れた 100%の配当より少ない配当金を分配するよう命令された。被告会社は上
訴した。
〔判＇§＇〕 Ostrander首席判事……原告の最初の訴答がなされ，将来の配当
金に対する要求がなされた時が， Ford Motor Companyの事案の最も繁栄し
た年で為った。その会社の自動車に対する需要がその前年の価格で続いたので
ある。会社は50万台以上の自動車を1916年8月18からその年内に生産し，販
売することができた。部品の販売及び修繕は，当然増加していった。 原材料費
も同様に値上りし，また労働賃銀も上ってきたのである。しかしその年の利益
としては， 6000万ドル以上を見込むことができた。会社は1億3200万ドル以上
の資産と， 1億 1200万ドルに近い剰余金を有しており，手持ち現金と地方債
~municipal bonds）とで5400万ドノレ近くあった。負債総額は資本金を含めて，
-2000万ドノレをわずかに上廻っていた。 1915年10月の配当を除いては， 営業年間
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で特別配当というものは宣言されたことがなかった。同じ情況では大規模な配
当を宣言することが慣習であった。これらの事実だけを考えると，配当の宣言，
支払をしないのは，取締役側における決定権（discretion）の行使ではなく，情
況から止むをえないという独断的な拒否であると，恩われる。正当であることを
証明せんがために，被告会社は証言（testimony）を申立て，次のような事実
を証明している。すなわち品質を維持し，改善しながら，相当な期間にわたっ
て，毎年自動車の販売価格を引下げることが会社の経営方針であったと。 1915
年6月早々 ， 工場設備を実際に倍増した事業の生産カを拡大する一般方針が，
業務執行役員（executiveofficers）及び取締役によって相談され，意見の一致
をみたが，その詳細が全部確定したわけではなく，取締役がまだ正式には活動
を起していなかった。 精錬工場の建設が考えられ，またその関係工事などが確
保された。その結果， 1915年8月1自に始まるその年度の自動車販売価格引下
げは決定されず，価額は元のまま維持され，多額の剰余金を累積して，計画し
た工場設備の拡大及び溶鉱施設建設にまわすことが決定した。 Ford氏は結局，
年100万台の自動車生産を望んだのである。．
事業会社（businesscorporation）は，先ず株主のために創立され，かつ運営
される。取締役の権限はその目的のために用いられるものである。取締役の決
定権はその目的達成のための手段を採るために行使されるべきであり，その目
的自体の変更とか，利益の減少とか，他の目的にあてるために株主に利益を分
配しないということには及ばないのである。……
この結論を下すに際し，我々はこの会社が逐行する一般的拡張政策に最近原
告達が正式に参加しないとしても， 原告達が最初から利益に与るという主張が
有効であることを認めねばならない。我々は9,800万ドノレの株式配当で資本金
を1億ドノレに増加することは，時たま原告にとって認めうるものであった’こと
を見逃すものではない。これらの事は，現在原告遠のなしている他の論点に答
えるだけのものであって， 原告達に対し彼らの株式に基いた適当な配当を要求
することを禁止するものではなく，また禁止することはできないのである。 200
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万ドノレまたは120万ドノレに対して60%の配当を毎年行うことは， 1億またはそ
れ以上の額に対してほんの僅かの配当をするのと，同じことであることは明ら
かである。
株主に分配されるべき特定額を決定している下級裁判所の判決を確定する。
原告勝訴。
][ 利益配当の標準
利益配当は同種の株主聞では，各人が所有する株式数に比例してなされねば
ならない（日商293条本文参照〉 （判例42）。すなわち利益配当は株主平等の原
則jに従うことを要する。 持株数が基準であるから，額面株式も無額面株式も同
様である。ただし優先株等異種類の様式に対しては，基礎定款または附膚定款
の定めに従い，格別の取扱がなされることもちろんである（日商293条但書，
222条1項参照〉。
〔42〕 利益配当は同種の株主聞では各人が所有する株式数に比例してなさ
れねばならない。しかし会社が顧客としての株主になした売上高の何%
かの払戻しは株式上の利益配当ではないから，株主平等原則には違反し
ない。
KLEIN et al. v. GREENSTEIN et al. 
1953, 24 N. J. Super. 348, 94 A. ad 497. 
〔事実〕 これは Kleinその他の原告達による， Greensteinその他の被告
に対する訴訟で，原告らが請求した額が配当金に比例したものであるという判
決を受けんとしたものである。被告達が勝訴したので、J原告達は上訴した。
Canden Grocery Exchangeは1941年に整理改造して，共同的計画に基き運
営された。整理改造後，その会社の株式は当初の株主によって所有されていた
比較的少数の株式を除いて，小売食料品商達に所有されていた。共同計画の下
で，その会社の顧客でもあった各株主 は購入品価額の何%かの払戻しを受け
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た。取締役がその払戻し額を決定した。ある年には2%であったし， またある
年にはそれよりも低かった。年次配当は6ドルから 8ドノレで，1941年から訴訟
が提起されるまで，株式に支払れた。また剰余金が積立てられ， 株式の帳簿価
値は1941年より50%大きかった。原告は払戻しをするのは，同種の株主のうち
ある一定の株主にだけ多額の配当金を支払うとするものであり，違法であると
主張している。
〔判旨〕 Biglow判事……「今や制定法上の明示の承認がなければ，会社
は株主の全員一致によらないで，配当率について，同種の株主聞に差別を設け
ることができないのは確かである。そしてたんに一団の株主に支払れる過度の
担当金を『賞与』と呼ぶことによっては， この結果をもたらすことはできな
ρ。」 同じように会社は配当を払戻しという口実にすることはできない。しか
し今問題になっている事件ではそういうごまかし，口実はない。上訴人が反対
している払戻しは， 株式資本上の配当金のある一面の性格をもつにすぎない。
すなわち配当金は株主にだけ支払れたということである。配当は株主の投資に
対する報酬である。配当は同種の株主聞では，各人が所有する株式数に比例し
て分配される。わが会社法にみられる制限によって一一よそでもそれが原則で
あるが一一配当金は剰余金または純利益からだけ支払れ得る。純利益の決定は
しばしば困難なる問題を提供する。
Canden Grocers Exchangeがその株式を所有している食料品商達に為した
問題の支払金は配当金ではなかった。確かに Abbottに支払れた66.25ドルは
会社株式中の100ドルの彼の投資の報酬ではなぐて，彼が買っていた食料品の
購入価格の 1%の報酬または払戻しであった。食料品商である株主聞の分配は
各人が所有する株式数に比例していなかった。 Abbottは Wernerと同じだけ
彼の株式に応じて， 12回配当金の支払を受けたが， Wernerは10株しかもたな
かったにも拘らず，払戻し金は51.21ドノレであった。払戻しが純利益からなさ
れたかどうかは，もちろん払戻し前後に純利益を計算したかど うかによる。 会
社の会計係は純売上高を減じ，割引として支払金を処理している。我々は原告
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らの主な主張は支持されないと考える。すなわち食料品商達に対する払戻しは
株式上の配当金ではなかったのである。
被告勝訴。
百 利益配当請求権の発生時期
利益配当が取締役会によって宣言されると会社は株主に対し負債を負うこと
になる。この点はわが商法のもとにおいて，株主総会の利益配当の決議によっ
て，利益配当請求権が具体的な債権となるのと同様である〈商281条5項参照〉。
会社は株式譲渡の通知を株主から受けていない限り，株主名簿上に記載され
ている株主に配当金を支払う。ーたん配当宣言が公にされてしまえば，株式配
当の場合それを取消し得ることを認めているところもあるけれども，現金配当
の場合はこれを取消すことはできない。これは株式配当の場合，株式発行前な
らばそれが取消されても配当前と後とでは各株主の持分割合に変化がなく，株
主は取消によって特に損失を受けることにはならないというのが根拠である。
以上のように適法に宣言された配当については，株主は株主権とは独立に債
権者としてその支払を会社に請求できる。従って配当支払前に会社が万一支払
不能に陥るときは， 各株主は一般債権者と同様同列に比倒的配分をうけること
になる。
第2節利益配当上の制限
わが国では大陸法係の立法に従って，会社はその資産総額から負債総額を差
ヲ｜いた残りの純財産額から，（1）資本金額および（2）法定準備金たる資本準備金お
よび利益準備金の合計額，さらに（3）その決算期に積立てることを要する利益準
備金の額を控除してはじめて，利益配当をなしうる（日商290条〉。これは利益
配当上の制限としては厳格な立法態度であるが，一方，アメリカでは利益配当
上の制限はかなり緩和され融通性が認められる。
利益配当について規制している諸州の制定法には大別して二種の型がある。
第一の型はこれは大多数の州であるが，配当の適法性をその資本に及ぼす効果
によって決定している。すなわち法律上の資本以下に純財産を減少するような
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結果を生ずる配当を禁止するものであるくIllinois,New York, Ohio, Virginia 
等〕。この立場によれば，配当は剰余利益（surplusprofit）から行われうるが，
その一般的源泉としては利益剰余金（earnedsurplus），払込剰余金（paid-in
surplus），その他の資本剰余金（capitalsurplus）および当期利益金（current
annual net profitのがある。もちろん利益配当の基礎になるのは利益剰余金で
あるが，払込剰余金からの配当については， 取締役会が配当財源について株主
に通知することなしに，配当することを禁止するのが普通であるく例えば Vir-
ginia）。尤も州、｜によっては払込剰余金は優先株に対してのみ配当に充当するこ
とができるとする（例えば Illinois）。しかし会計学者は一般に払込剰余金は配
当に充当すべきではないとする。払込剰余金は株主によって払込まれた資本で
あり，資本として取扱うべきだからである。資本減少による剰余金 （capital
reduction surplus）からの配当も認められている。もっともこれは部分的清算
の性質を有するものであるから，まず清算優先権を有する株主に返還されねば
ならぬという制限が認められている。固定資産の評価から生ずる剰余金（sur-
plus arising from appreciation of fixed assets） を配当にまわすことについて
は統一事業会社法く24条4項〉が禁止しているが，多くの州が禁止している
(Illinois. Indiana. Louisiana.Ohio等〉。しかし株式配当に固定資産の詳価か
ら生ずる剰余金を当てることを認める州がある (Indiana,Ohio.等〉。その理
由は株式配当は現実に財産を分配するものではないというにある。
配当可能利益について規制している第二の型は，明らかに普通法を法典化し
たもので，純利益（netprofits）からのみ配当を宣言しうるとしている。この
型は配当が当期の純利読または過去の蓄積された利益剰余金に限定されるが，
前年度に資本の欠損があっても，当期のみの利益金から配当を行なうことがで
きるのである（Delaware,California, Minnesota等〉。資本の欠損を填補せず
配当をすることを認める制定法は，制限の最も緩和された配当法規であり，ア
メリカ会社法における利益配当の特徴の一つである。 会社事業の成功のために
必要な場合には，このような配当方法も必ずしも不法でないというのがその理
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由であるが，資本維持の原則からみて好ましくないと言えよう。
上述のように， アメリカにおいて，利益配当は剰余金からのみ配当でき，し
かも資本を減損して配当することはできないとするのは大多数の州の態度であ
るが，これには例外がある。すなわち消耗資産（wastingor depleting assets) 
を取扱う会社，例えば鉱山や油井のように会社財産たる資源を採取することに
よって資産を減ずる会社では，剰余金を積立てることなく，利益配当すること
が認められている〈統一事業会社法24条7項.California, Delaware, Indiana, 
Michigan, Ohio等〉。実質的には資本の配当であるが，債権者や清算優先権を
有する株主の利益を侵害しない限り，認められているのである。
第3節違法配当
利益がないのに配当をしたり，利益があっても定款に違反して配当したり，
累積優先株に累積配当を支払わずに普通株主に配当するというような， 他種株
主の権利を無視して配当がなされると，これらは違法配当となる。
この場合，わが国においては，会社は違法配当をうけた株主に対して，その
返還を請求でき（日民703条〉， 会社債権者も直接株主に対してその違法臨当額
を会社に返還するよう請求できる〈白商290条2項〉。しかし多数の株主から返
還を期待することは難しいので，取締役も違法配当額を弁償する責任があり
（日商266条1項 1号〉，取締役がこの規定によって違法配当額を会社に弁償し
た場合は，悪意の株主に対して求償できる （日商266条の2）。 なお取締役には
刑罰の制裁もある〈日商489条3号〉。 アメリカにおいては，利益配当の決定権
が原則として取締役会にあるため，違法配当の問題も，これを受領した株主の
返還義務よりも，取締役の責任に重点をおいて規定している制定法が多い。し
かし違法配当を受けた株主は，格別制定法に規定がなく とも，返還する義務が
あるというのが普通法の原則である。
取締役の責任について，ニュ戸ヨー ク株式会社法は（1）取締役会の議事録に異
議を止めた者，（2）取締役会に欠席したために文書により，総務部長に異議を通
告した者またはその事実を了承後柑当の期間内に議事録に異議を止めた者，（3)
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かかる配当または資産の分配が，会社資本を侵害しないことを信じうべき相当
な根拠を有しかっ信じたことを積極的に立証しうる者を除いて， 違法配当を宣
言し， 支払った取締役は会社に対し，会社解散後は債権者に対し， 違法配当額
を各自及び連帯して賠償せねばならぬと規定している（TheNew York Stock 
・Corporation Law 58条〉。 この立法例は取締役の責任について無過失責任主義
をとるものであるが，大部分の州制定法は明文をもって故意または過失を要件
として，取締役に弁償責任を負わせている（Arkansas,California, Delaware, 
Kansas, Minnesota, Nevada, Ohio.等，なおわが商法266条1項 1号について
は，通説は無過失責任を定めたものと解している〉。
違法配当を受けた株主の返還義務について， 州制定法は一様でない。取締役
,yこ故意過失なきため，または取締役の弁償によっても，会社が十分なる満足を
得ることができない場合に，株主に返還義務があるとする州があり (Idaho,
Louisiana, Washington等〉 第一次的には取締役に責任があるが，違法配当
額を弁償した取締役が株主に対して求償しうるとする州もある。この場合も，
株主の善意悪意を問わないとするもの（Michigan), あるいは株主が悪意のと
きに限るとするものがある（California,Illinois, Ohio等〉。
第4節利益配当の種類
(1）金銭配当
金銭配当（cashdividend）とは利益配当のために会社が各株主に対して金銭
を配当することを言う。一般に金銭配当がなされるが，これは金銭の支払によ
ることが，資本主義経済においては， 会社にとっても株主にとっても便利であ
るからである。
(2）証書配当
証書配当（scripdividend）とは利益配当のために，会社が各株主に対して約
束証書 くnotesor scrip）を発行することをいう。将来の一定の時期に一定の金
銭を支払うべき旨の約束証書が普通であり，利息をつけるのが常例であるが，
時には将来その会社の株式または社債を交付する約束証書を発行する場合もあ
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る。株式の交付を約するときは，実質的には株式配当を条件附で行ラことにな
るが，株式配当が実施されるまではもちろん議決権は有しないのである。
利益配当のため，会社がこの種の証書を発行することは， 会社が新たに金銭
債務を負うことであり，換言すれば配当金の支払債務を証書債務に変え，これ
によって支払を延期することになる。従って証書配当は会社資金の社外流出を
防ぎ，または計算上配当すべき利益があるにも拘らず，当座の支払にあてるべ
き現金が不足する場合には会社にとって便利である。株主の側からみれば交付
された証書を売却すれば，現金配当を受けたと同じ結果となり，そのまま保有
していても，利息が付くから，受けるべき配当金を再投資したことになる。し
かし一般には発行会社の信用の薄弱さを示すものとして，あまり歓迎されない
ようである。
(3）社 債配当
社債配当（bonddividend) とは，会社が利益配当として，自社の社債を配
当することを言う。
(4）現物配当
現物国当（propertydividenのとは会社の所有する金銭以外の財産による配
当をいう。配当される財産は， 商品等の物以外に，他社の株式，他社の社債，
公債等の有価証券も含まれる。
若干の管轄区域では，株主は現物ではなく，現金で配当を受けるよう主張す
ることができる。特に優先株主の場合そうである。
(5）株 式配当
株式配当 （stockdividend） とは，株主に配当すべき利益をもって新株を発
行することをいう。わが商法もアメリカ法にならって，一定要件の下に株式配
当を認めている〈日商293条の2）。
株式配当は会社側からすれば資金の社外流出を防ぎ， 事業の拡大，改善のた
めに利益を用いることができ，また株主としても現金が必要であれば，配当と
して受けた株式を処分すればよいし，株式配当には課税されない利点があるこ
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と等から利用されている。
わが商法の下においては，金銭配当は株主総会の通常決議によ り〈日商283条
1項〉，株式配当については特別決議が必要であるが（日商293条の2第1項〉，
利益配当の決定を一切取締役会に委ねているアメ リカ法の下においては，株式
配当も取締役会の決議をもってなされる。
株式配当の配当形式には二つの種類がある。臨時的に積立金の資本勘定への
振替によって行われる臨時的株式配当（extraordinarystock dividend）と，定
期的に当該営業期純益中から資本金への振替によって行われる定期的株式配当
(periodic stock dividend）とカミある。
一般には定款で別段の定がある場合，または配当が為されるべき種類株の過
半数の保有者の議決によって承認されるのでなければ，普通株に優先株の配当
をしたり，優先株に普通株の配当を宣言することは許されず，株式配当はそれ
を受けるべき種類の株式でなければならないとされている（統一事業会社24条
6項削参照〉。
もし株式配当が剰余金を超過した場合，それは景品株（bonusstock）の発行
となり，その保有者は額面価額と同額について，その後の債権者に対する責任
が生ずる。
株式配当は株主の所得（income）としては課税されたい。それは株式配当が
実質的には利益配当ではなく，株主地位の分割ないし稀薄化（dilute）にすぎ
ないと考えられているからである〈わが国では株式配当の法的性質について，
これを株式分割と解する少数説と，利益配当と解する多数説が対立している〉。
かかる配当を受ける権利をもっ株式が，生涯不動産権者 (lifetenant)のた
めに，受託者によって保有されており，その生涯不動産権者が死亡した後は，
残余権（remainder〕が他の者へ与えられることになっている場合は，誰がそ
の株式配当を受ける権利があるかという問題がある。一般原則では，その株式
配当のための基金が生涯不動産権が生ずる以前に取得されたならば，その株式
配当は配当宣言の期日に拘ることなく， 主体財産であると主張される。従って
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その株式配当は主体財産に属するのであって生涯不動産権者の所得ではない。
しかし，もし株式配当のための基金が生涯不動産権が生じた後に取得されたな
らば，その配当は所得であって生涯不動産権者に属すると言われる（判例43）。
〔43〕 株式配当のための基金が，生涯不動産権が生ずる以前に取得された
ならば，その株式配当は主体財産であり，株式配当のための基金が生涯
不動産権が生じた後に取得されたならば，その株式配当は所得であり，
生涯不動産権者に属する。
SOEHNLEIN v. SOEHNLEIN 
1911, 146 Wis. 330, 131 N. W. 739. 
〔事実〕 この訴訟は信託における残余権者（remaindermen）によるもの，
で，残余権者が株式配当は不動産権（estate）の主体財産（corpus）の一部であ
って，所得（income）ではないと主張し，残余権者として彼らはこのような株
式配当に対する権利があると主張するのである。
〔判旨〕 Marshall判事……かかる情況の下では，誰がその分配株を取得
するのか，定期不動産権者 （termtenant）か，または残余権者か？－
会社がその当初資本を減少させずに，純取得から株式配当をなすことは，そ
れに反対の制定法がないので，法律的には別に異論がない。かかる方法が慣習
である。事実，会社の株式に伴う配当は純所得から支払れるが，支払いおよび
その金額の固定性という点で，手形や社債のよう な金銭投資に対する利子にや
や性質が類似していると一般に考えられている。しかし， 会社の便宜上，取締
役の判断によって，未処分利益（undividedprofits），剰余金（surplus）その他
のものとして獲得され．現金または財産として存在している純利益（netearn-
in gs）からの配当が， 分配可能資産一一ー 資本を害しないーーを実際に株主個々
の所有に移転する方式として，現金または株式という形で行われる。かくして
分配可能な財産（distributableproperty〕を新しい負債に対する永久的資本に
転化することができるのである。 －
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株式をある期間所有している場合，その期間中に蓄積され，国当金（その分
配方法の如何は問わない〉として分配される所得は，局！J段その不動産権の創設
者の明白な意図がなければ，その期聞における株式所有者に渡されるという原
則が確立している。…
不動産権者と残余権者との聞の株式配当または財産配当の処置の際，裁判所
は当然その特殊な配当金（extraordinarydividend) ＇支払のための基金が何時
取得され，蓄積されたか，またその蓄積方法についても尋問することになる。
もしその基金が不動産権が生ずる以前に獲得されたと見られる場合は，それは
主体財産であると主張される。そして配当が宣言される時期または支払れる時
期とは無関係に，その基金は不動産権の主体財産に属するのであり，生涯不動
産権者へは渡されないのである。しかし配当のための基金が，生涯不動産権が
生ずる前ではなく，その後に取得されたと見られる場合は，その配当は所得で
あって，生涯不動産権者に渡るものと主張される。
（註） 生涯不動産権者 (lifetenant）は不動産を自己の一生閉または一定他人の一生
間に限り保有する権利を有する者である。残余権（remainder）とは将来不動産権
(estate in expectancy）の一つである。ある不動産権の一部が譲渡され，その部分
不動権産の消滅したとき，始めて効力を生ずる権利が譲渡された場合に，後者の権
利を不動産権という。
第9章合併および解散
第1節合 併
合併とは二社以上の会社が，契約により一会社に合同することである。
合併には新設合併（consolidation）と，吸収合併（merger）とがある （イギ
リス法ではともに amalgamationと呼ばれる〉。新設合併は二社以上の会社が
解散じ，それと同時に新会社（newcorporation) を設立するものである。新
会社は旧会社（oldcorporation）の全財産，権利，権能，特権を有する資格を
もち，旧会社の負債，義務を負うものである（判例44）。 累積的配当金の未払
分に対する優先株主の権利については問題がある。旧会社の優先株主ほ累積的
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配当金に未払分があっても，解散の場合と異なり，合併の場合にはその金額の
分配を必ずしも請求できないというのが，裁判所の一般的見解である（判例45）。
吸収合併は一会社が存続して，他の解散する会社を吸収するものである。存
続会社（continuingcorporation）は被吸収会社（absorbedcorporation〕の負
債の支払を明示的にか，または黙示的に負担することになる。多くの州の制定
法は，存続会社は被吸収会社の全負債，義務を負担するものと規定している。
多くの州の制定法は会社の新設合併および吸収合併の手続を規定している。
統一事業会社法に基いて， 合併手続を述べると，先ず各当事会社の取締役会は
過半数の議決によって，吸収合併または新設合併の諸条件，その実行方法等，
合併契約を決定する （44条1項〉。
次いで各当事会社は株主総会を招集して，その合併契約を株式数の%以上を
有する株主の賛成投票をもって採択し，採択された合併契約書は各会社の社長
によって確認されねばならない（44条2項，日商408条1項参照〉。
このように採択された合併契約書は州務長官に提出され（44条3項〉， 新設
会社の場合には新会社の定款の提出も併せて必要である（45条1項〉。
吸収合併は州務長官の事務局に，その合併契約書の届出が為されたと きに効
力を生じ，新設合併は合併契約の届出がなされ，かつ新会社の設立証書（cer-
tificate of incorporation) が発行されたとき効力を生ずる（46条1,2項，日
商416条1項， 102条参照〉。
合併の効力が生ずると， 当事者である数個の会社は単一の会社となり，当事
者であるすべての会社は存続会社または，新会社を除いてその独立の存在を失
う。 また旧会社が有していた権利，特権，免許および権能， すべての義務ま
たは債務は存続会社または新会社に帰属するく47条，日商416条1項， 103条参
照〉。
新設合併の場合でも，吸収合併の場合でも反対の株主は会社に対し，その所
有株式の評価を請求し， その評価を基礎として， 買取り請求をなしう る（48条
釘商408条の2参照〉。すなわち株式買取請求権を有する。
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〔44〕 新会社は旧会社の全財産，権利，権限，特権を有する資格をもち，
旧会社の負債，義務を負う。
PULLMAN’s PALACE CAR CO. v. MISSOURI PAC. RY. CO. 
1885, 115 U. S. 587, 29 L. ed. 499. 
〔事実〕 この訴訟は MissouriPacific Railway Company その他が Pull-
man Companyの特別車室及び寝台車の使用を停止することを禁止させるため
また同種の車輔を供給する他者と契約をなすことを禁止させんとして， Pull-
man Car Companyによって提起されたものである。 MissouriPacific Railway 
Companyは特定期間，自社の路線の旅客列車に， Pullmanの車鞠を使用する
契約を締結した。その期間終7前に， MissouriPacific Railway Companyはあ
の他の会社と合併し同じ商号の新会社を設立した。
〔判旨〕 Wait首席判事…・・この事件の本案における重要問題は，新設合
併前になされた MissouriPacificと PullmanCompany聞の契約が合併会社
に対し， Pullmanの車輔の使用を強制させることができるかどうかという こと
である。
現在の MissouriPacific Companyと契約した会社とは別会社である。元の
会社はセン トノレイス，カンサスシティ聞の鉄道を所有し，その鉄道を経営して
いた。この新会社はその鉄道と他の鉄道を所有，経営している。それは幾つか
の旧会社の解散によって創設された新会社である。新会社は新しい権能，新し
い特権および新しい株主を有する。 ．
新会社は新設合併に際し，旧 MissouriPacificの義務をすべて引受けたので
ある。 このことは新会社に対し，新設合併の時における旧会社の所有管理した
全鉄道に関する契約に基いて， Pullmanの車楠を使用することを要求するわけ
であるが，それは新会社が後に取得せる他の鉄道にその契約を及ぼすことはな
丸、。
〔45〕 旧会社の優先株主は累積的配当金に未払分があっても，解散の場合
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と異なり，合併の場合にはその金額の分配を必ずしも請求できない。
ANDERSON v. CLEVELAND-CLIFFS IRON CO. 
87 N. E. 2d 384 (Ohio 1948) 
〔事実〕 Leander Andersonその他の原告による ClevelandCliffs Iron 
Companyその他の被告に対する訴訟である。CliffsCorporationの資産および
負債と，被告会社の資産および負債を「TheCleveland-Cliffs Iron Company_] 
という新会社に合併することを条件とする合併契約（agreementof consolida-
ti on）が締結された。累積優先株の配当金が未払になっている原告達は， その
未払配当金を含む株式の清算対価 (liquidationvalue）を受領すべき権利があ
ると主張する。この主張は優先株式契約における次の条項に基いている。
会社の解散，清算もしくは終了に当っては，記録上の優先株主はもしかかる解散，清
算もしくは終了が任意のものであるならば， いかなる財産の分配も普通株主になされる
前に，各優先株主に対して，未払分も併せすべての配当金を合む1株当り102.50ドルの
金額を会社財産中から受領する権利がある。
〔判旨〕 McNamee判事。合併会社（consolidatedcorporation）は， 合併
契約の結果，その契約の時に成立することになる。法の効力により，構成会社
(constituent corporation) の全財産は新会社に移転し，構成会社の負債は合
併会社によって承継される。構成会社の合併に同意した株主の合併会社におけ
る権利と利害関係は，合併会社における株式の発行またはそれに代る現金，証
券，社債，現物財産の分配を規定する合併契約によって決まる。もしー構成会
社の優先株の配当金が未払である場合，合併契約は合併会社における株式に転
換するか， または株式の代りに財産の分配をするか，その公正な基準を決定し
なければならず，その際に優先株主の権利に相当する対価を決定しなければな
らない。もしその計画が公正であれば， 累積された未払配当金に対する株主の
権利を含めて， 構成会社における優先株主の利益は， 合併会社の株式への転換
または他の代備によって充分保護される。未払配当金を支払うことができない
場合も， 取締役による自由裁量権の濫用がなければ， 構成会社の株主はかかる
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未払金の総額を支払うよう直ちに主張する権利を有しない。その優先株主の会
社と他社との合併はこのような権利を授与するわけではない。
…優先株主の契約に用いられている「解散」（dissolution）とし寸言葉が，
制定法上の解散（statutorydissolution）を意味していることは明白である。会
社合併の場合，構成会社の全株主に対する完全な財産の分配というものはない
のである。
被告勝訴。
第2節解 散
I意義
わが商法によれば，会社の人格の消滅を来すべき原因たる法律事実を解散
（商404条以下〉 と称し，解散に従いて法律関係の後始末をするための手続を
清算（商417条〕 といい，解散と清算を区別しているが，英米法における普通
法の原則の下では， 一般にこのような区別はなされない。イギ リスにおいては
winding-upまたは liquidation という言葉が用いられるが，概念的にはわが
国における解散と清算の両者を含むのであり， dissolutionという言葉が用いら
れでも，それは文字通り終局的解散，法人格の終駕すなわち会社が完全に win-
ding-upしたと きに，法人としての存在が消滅する（dissolve）ことを意味す
るのである。
アメ リカにおいては，イギリス法における windingupに相当する言葉とし
て， dissolutionという言葉が用いられ， winding-upという言葉はあまり用い
られない。
I 任意解散と不任意、解散
解散には任意解散（voluntarydissolution) と，不任意解散 (involuntary
disolution）とがある。
任意解散は（1）基礎定款に存立の時期の定がある場合は，その時期の満了した
とき 〈日商404条1号，94条1号参照〉， 会社の合併〈日商404条 1号，94条3
号参照〉， (3）会社の存立時期を定めていないときは， 業務開始および株式の発
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e行以前であれば設立者によって，その後は株主全員の書面による同意または株
主総会の一定数例えば%の議決によって（日商404条2号， 405条参照〉 行われ
る。
不任意解散は，州の法務長官による請求に基いて裁判所がこれを命ずる場合
と，株主の請求に基いて裁判所が命ずる場合とがある。
1'、｜の法務長官（attorneygeneral)は会社の設立認許状を剥奪する権限を有
する唯一の者である。換言すれば，その会社の存在を認めた州が設立認許状剥
奪の権限を有しているのである。株主や債権者ばかりでなく，その他いかなる
政府機関も法務長官以外は，設立認許状剥奪の訴訟を提起することはできない。
この法務長官の訴訟提起に基く会社の解散は， （1）会社が一定の期間に設立をな
さず，業務を開始せず，または法定の義務を履行しないとき，（2）設立に詐害的
行為のあるとき，（3）制定法に違反したとき， （必会社の権能を行使せず，または
この権能を濫用したとき，（5）長期間租税を支払わないと き等に，裁判所の判決
、によって行われるく日商94条6号参照〉。 会社設立認許状剥奪の州による訴訟
は，権限開示訴訟手続（quowarranto proceeding買〉と呼ばれている。しかしな
，がら，裁判所は会社の設立認許状の剥奪を判決することには慎重で，他に適当
な救済が手近にある場合には設立認許状の奈lJ奪を拒否するであろ う（判例46）。
株主による不任意解散は，（1）会社が支払不能の状態にあるとき， 同会社事業
を廃止したとき，（＠多数株主による詐害行為があるとき，（ω会社事業の継続を
不可能にするような株主聞の紛争がある と き ζ型盟笠込」~種盆ま主旦盆阜
に重大なる経営の失敗があるとき〈判例48), 等に， 株主または債権者の利益
を保護するために，衡平法上の訴訟を通じて行われる （日商406条の2参照〉。
〔46〕 他に適当な救済手段がある場合には，設立認許状の剥奪は認められ
ない。
STATE v. ZALE JEWELRY CO. OF WICHITA, INC. 
298 P. 2d 283 (kan. 1956). 
- 19-
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〔事実〕 原告であるカンサス州が法務長官 HaroldR. Fatzerの告発に基
いて，被告 ZaleJewelry Company of Wichita, Inr，を相手に縄起した訴訟
である。
〔判旨〕 Smith主席判事。これは法務長官の告発に基いて， 州によって提
起された権限開示令状 （quowarrants）に基く最初の訴訟で， 被告会社が視力
検定業務に従事しないよう州が要求したものである。原告はまた当該会社の設
立認許状を剥奪し，収益管理人を任命するよう要求している。
…我々が考慮しなければならぬ事実，状況は何か？被告はテキサス州の会
社によって，全株式を所有されている州内会社 （domesticcorporation） であ
る。被告は主に宝石類の小売を業としている。 その宝石業は一階で行われてい
る。二階は倉庫として使用されている。一階の裏には床から階段でつながって
いるノ勺レコニーがある。このパノレコエ｛で Dr.Marks と Douglas Optical 
Companyとが仕事をしていた。各々被告に対して賃借権をもっており，両者
共1952年4月1日にその賃貸借契約を結んだものである。 Dr. Marksは食堂
として一室，また待合室として一室を借りた。賃借料は月 100ドルであった。
被告は代金取立や簿記や事務的仕事を含めて， Marksの受取勘定を受けもつこ
とにした。 Marksは被告と競業関係に立たないことに同意した。DouglasOp-
ticalは Marksが賃借した以外のすべてのバノレコニ戸を借りた。DouglasOp-
ticalは毎月 10日に払込れる総売上高の20%を被告に支払うことに同意した。
被告は代金取立や簿記や事務的仕事を含めて， Douglasの受取勘定を自費で処
理するこ とに同意した。 検眼師 Marksの仕事は閏を調べ，もし患者に眼鏡が
必要な場合は， どんな眼鏡が合うかを確めることであった。OpticalCompany 
の仕事は検眼師の処方に従って，眼鏡のレンズを磨き，レンズに縁をつけるこ
とであった。レンズはすべてテキサス州のダラスくDallas）で作られていた。
この事件の頭初，バノレコニー の階段の近くの被告の店の裏角に「眼鏡部」
(Optical Dept.）と書いたネオンサイ ンがあった。この訴患が開始された後は，
このネオンサインは 「ダグラスの眼鏡」（DouglBsOptical) と変ったのであ
- 20ー
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る。
事業の経営方法については議論の余地がない。客が店に入ってきたら，店員
が何が欲しいかと尋ねるであろう。客が眼鏡を買いに来たと答えたら，客は眼
鏡部の裏の階段に案内される。パノレコニーで若い女性に会い， 彼女は客に二，
三の質問をするだろう。更に続いて Dr.Marksが客の眼を調べる。次いで
.Marksの処方が OpticalCompanyに渡される。客は縁を見せられ，眼鏡の値
段を告げられ， 現金払か分害IJ払かの支払方法が決定される。客は被告の出納係
の所へつれてゆかれ，そこで支払についての取引が行われ， 支払は被告の出納
係に対して為される。
被告の店の前には陳列窓がある。それはも っぱら眼鏡の展示と広告のための
ものである。店の前上方には「ザ戸ノレ宝石商」 （Zale’sJewelerめ という文字
の大きく突き出たネオンサイ ンがある。その文字の下には一組の眼鏡の模写と
「ひ。ったり合う眼鏡」 （GlassesFitted）という文字が見える。
被告は地方新聞で，大規模な広告運動を続けた。通常かなり大きな掲示広告
であった。地方新聞は多くのスベ｛スを被告の宝石業にあてたが，一部は眼鏡
業にも用いたのである。……我々は被告と Dr.Marksとの関係を雇用者と被
用者との関係であるとみている。 Dr. Marksは視力検定を業としている。彼
は被告によって視力を検定するために雇れている。それ故， 被告は視力検定を
業としていることになるが，それは営業としては出来ないはづである。
被告が州内で視力検定業を行うこと を禁止するよう請求した原告勝訴の判決
を下すものである。原告は被告の解散と被告の業務を終了させるための収益管
理人の任命を我々に求めているが，我々は訴言及記録から，このような思い切っ
た処置は必要ないと考える。
（原告一部勝訴並ひeに被告一部勝訴〉。
〔47〕 会社事業の継続を不可能にするような株主聞の紛争があるとき，株
主による不任意解散が認められる。
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〔事実〕 これは J.Phillip Levantその他の原告が，IsadoreKowalその
弛の被告を相手に， 会社の解散とその財産の分配を目的として提起した訴訟で
ある。原告達が勝訴し，被告達は上訴したのである。
Keywel家は BariumHotel, Inc.の資本金の泌を所有し Kowal家は他の
半分を所有していた。会社の附窟定款は， 株主総会開催のための定足数として
全株式の出席が必要であること，および取締役全員（員数12名〉 が取締役会の
定足数を構成するために出席しなければならないと規定していた。両家の聞に
は殆んど喧嘩に発展しそうな極度の不和が生じていた。議論はたびたびホテノレ
のロピ｛で， 客の面前で行われた。このような不和の結果，株主総会も取締役
会も， 1950年から訴訟が提起された時 (1954年11月30日〉まで開催されなかっ
た。 1949年以来，利益は生ぜず， 1954年の会計年度には13,000ドルの損失を蒙
った。約 100万ドルでホテノレを売却する機会は，両家の家族聞の個人的敵意の
ため拒絶された。 1950年9月後半におけるある会議も事実上乱闘で終った。こ
の訴訟は収益管理人（receiver）の任命，当該会社の解散，および会社財産の
売却と分配を要求して提起されたものである。
〔判官〕 Smith判事。 これらの事情の下で，衡平法は解散を命じうるか？
歴史的にみれば，この問題は困難を伴う。 早期においては，特別法（special
.act）により，会社は立法府から設立認許状を受けた。このような情況下では主
権者の認許は主権により撤回できると考えられていた。 「州はその生命を附与
し，州、lのみがその生命を奪い得る」（CapitalCity Water Company v. State 
ex rel. MacDonald）。 会社の設立認許状が広範な侍I］定法上の要件に従って定
められた行政的手続を経て獲得される場合には，このような理論の有効性およ
び妥当性は今日疑わしい。更に事業社会の慣例における変化は，主権学説を侵
食するのに重大な役割を演じた。 会社方式が益々事業取引に利用されるにつれ
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て，衡平法裁判所は，その伝統的権限の行使に当って，会社経営の濫用を正す
ことが益々要請されるようになった。要請される救済は事件の情況により，一
時的な収益管理人の任命から， 会社それ自体の解散へと変った。 20世紀になっ
てから，判決された事件には，正当な事件に救済を与えるという衡平法裁判所
の固有権を認めるようになった注目すべき傾向がある。それ故，この根拠は，
Cantwell対 ColumbiaLead Company事件で， ミゾリ｛裁判所の Lamm判
事により，次の通り十分説明されたのである。
「……支払能力のある会社が，たんなる利己主義や違法な目的のため破壊さ
れること，少数の利害関係者が『閉め出されること』（frozenout），裁判所が
無力だと仮定することによって， 事事上の不道徳が広がることはあまりにも事
実である。しかしこの仮定は誤っている。司法上の途巡は司法上の退化または
停滞を意味するのではない。会社の取締役会はすべての株主に対する財産受託
者に他ならないし，しかも信託違反に関しては個人的に法に服すべき義務があ
るのみでなく，計画した不正を職務という口実の下に実施する取締法の権限は
詐害行為，陰謀または甚だしい経営上の失敗によって，少数株主が危険にさら
される場合や，基本的，根本的な会社聞の協約 （ententecondiale）が不正にも
破られる場合には，取締役から奪われ得るのである。会社財産の受託者が，そ
の財産を不当に処分したり，紛争している当事者の一方を不当に有利にしたり
責任ある財産を浪費して窮乏に陥れたり，またはすべての者から不当に取得し
たものを，一部の者に与えたりした場合に， 裁判所がのりだして，その財産を
保持し，管理し得るのでなければ，それは法の空しい注釈となるであろう。我
々は法を決してそのように考えているのではない」。
更に州が会社の適切な機能化に利害関係をもつことを忘れてはならないであ
ろう。しばしば引用される見解に表われているように， 「（1)c会社の〉設立認
許状は州と会社の契約である。（2）それは会社と株主の契約である。（3）それは株
主と州の契約である。」州との契約において，その設立認許状の特権を行使す
る会社の義務は，早期の事件である People対 Bristoland Pensselaerville 
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Turnpike Company事件の Cowen判事によって，適切に表現されたのであ
る。すなわち会社は「何のために設立されたかその重要な目的のすべてを明ら
かにしなければならない」とそこでは判示されたのである。もし重要な目的の
一つでも欠ける場合は，会社は信託違反の罪を犯すこととなるのである。会社
は特権のすべてを行使するに当って，忠実にかつ正直に行動すべきであるとい
う黙示的条件に基いて，政治的団体（politicalbody）となったのである。
原告勝訴。
〔48〕 取締役または役員に重大なる経営上の失敗があるとき，株主による
不任意解散が認められる。
GOODWIN et al v. MIL WAUKEE LITHOGRAPHING 
CO. et al. 
177 N. W. 618 (Wis. 1920). 
〔事実〕 この訴訟における被告は MilwaukeeLithographing Company, 
その社長であり総務部長である AlfredVon Cotzhausen，経理部長および他の
役員であり，原告は被告会社の少数株主である H.W. Goodwinその他であ
る。この訴訟の目的は，収益管理人（receiver）を任命して， 被告会社の業務
を終了し（windup），財産を分配し，解散を命ずることである。裁判所に出さ
れた問題は，この事件の事実が裁判所の権限の行使として，会社を解散させる
ために適当であるかどうかということである。
〔判旨〕 Owen判事。1913年から収益管理人の任命があった1916年3月9
日までの会社事業の方向を示す諸事業を観察してみよう。先ず，被告 Von
Cotzhausenが社長と総務部長の地位に就いた1913年までは，会社は事業も順
調に行き，充分なる利益をあげ，満足すべき配当を支払った。 1912年には，会
社は45,465.50ドノレの利益をあげているが， 1914年には21,260.85ドルの損失で
あった。 1915年11月12日に到る聞の損失は，29,592.08ドノレであった。そして
1915年11月12日から， 1916年3月9日までには， さらに22,772.92ドルの損失
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が生じたのである。1912年の販売高は310,697.23ドルであった。 VonCotzha-
usenによる経営の最初の年である1914年には販売高は164,508.45ドルと50%
近い減少であった。1915年の始め6ヶ月聞の販売高は僅か25,783.27ドノレであ
った。そして7月12日から同年11月12日までの販売高は15,086.94ドノレだ、った。
これは事業における驚くべき減少を示し，そして僅か短期間に事業が実際には
皆無になったことを示すものである。人はこのような短期間における激減ぶり
に驚嘆するが，記録はその理由となる豊富な証拠を提供しているのである。
Von Cotzhausenが会社の経営を引受けた時には充分組織された販売力があ
った。太平洋岸に一般販売代理店があり， NewYork, New Orleansに一つ，
Chicagoには二つあった。 これらの販売代理店はその会社に代って事業を行っ
ていた。立派な事業であるためには，これらの販売代理店と会社との密接な関
係の継続や，代理店のサ｛ピスの保持が明らかに必要である。しかし， Von 
Cotzhausenは就任するや直ちにこれらの人々を叱責し始め，代理人がその会
社の業務を取扱うことをやめてしまう位， 彼らに対して不快なことをしたこと
が，証拠で明らかである。 シカコマの代理人の1人である FrankW. Wentworth 
はその会社にとって特に大事であったと思われるが……。
上述の FrankW. Wentworthと十分な示談もしないで， VonCotzhausen 
は Wentworthを相手に訴訟を起し彼の法外な値段によって蒙った36,000ドノレ
の損害を会社に賠償するよう要求した。このことを仲裁人（referee）は根拠の
ないものとしており，その結果 Wentworthのサービスと彼がその会社に対し
て保証した業務を失ってしまったのである。
このことは前述の VonCotzhausenの本当の性格，態度，外交手腕のほん
の一端を示すにすぎない。また仲裁人の見解を正当とする証拠のほんの一部分
を示すものである一一
…ー その仲裁人の見解というのは，被告 AlfredVon Cotzhausenは Mclwaul記eLi-
thographing Companyが行っている取引や業務の中でp 不合理な， 信頼できぬ，不正直
な， 訴訟好きなものとして，かつ物事を処理するのに危険な人物としての世評を過去数
年間もったし，現在でももっているということである。
- 25-
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我々は投資株主の破滅や損失を除くためには，もはやこの会社が VonCot-
~hausen の支配の下で，経営を続けることはできないという結論に達するので
ある。会社が設立された目的が達成される可能性はもはやない。なすべき唯一
の合理的なことは，その業務を終了し，これ以上の損失から株主を救うことで
ある。
原告勝訴。
E 解散の効果
解散した会社は，制定法に別段の定がなければ消滅する（ceasesto exist）。
その会社はもはや訴訟を行ったり，契約を締結したり，財産を保有したり，ま
たは譲渡したり，あるいは設立認許状によって付与された他のいかなる権限も
持たない。
しかしながら， 今日では殆んどの州の制定法は，解散会社（dissoluedcorp-
oration）は限定された期間，存在する資格があると規定している。これらの制
定法は訴訟当時者となること，会社財産の処分，譲渡，会社業務の決算，終了
会社負債の支払，株主に対する財産分配等のために，会社商号を使用する権限
を，取締役に与えている。解散会社の財産は明らかに株主に属する。しかし，
株式が全額払込済でない株主は， 実際に払込んだ額に比例して， 財産の分配に
与る。もし会社の負債が資産を超過する場合は，株主は彼の株式の未払込残額
を限度に，債権者に対して責任を負うのである。 もし株主に対する財産分配が
負債支払前になされるならば，未だ支払を受けない債権者は，不当な分配を行
った取締役だけでなく，株主に対しでもその受領した財産の返還を請求するこ
とができる。株主の全員一致の同意によると， 会社の決議によるとを問わず，
任意解散は撤回することができる。この場合会社は，再びその営業をなすこと
ができる（日商416条1項， 97条参照〉。
〈本号の判例は Dillavouand Howard ; Principles of Business Law, 1955. 
Lusk ; Business Law, 1959. Wyatt and Wyat ; Business Law, 1958. から
採択したものである〉。
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